

























ことを目的とする。米国の S&P500 株価指数オプションの中で、2002 年正月 2 日から 2006





研究成果の概要（英文）：The purpose of this paper is to recapitulate the previous theoretical 
achievements on the GARCH option pricing with conditional non-normality in a unified 
framework and provide the empirical evidence that incorporating the exponential 
generalized beta distribution of the second (EGB2) innovation in lieu of the normal 
innovation contributes to the improvement of pricing performance. We confirm the 
empirical relevance of the NGARCH-EGB2 option pricing model, using the S&P 500 index 
options data on every Wednesday from January 2, 2002 to December 27, 2006.   
 
交付決定額 
                               （金額単位：円） 
 直接経費 間接経費 合 計 
２００９年度 900,000 270,000 1,170,000 
２０１０年度 600,000 180,000 780,000 
２０１１年度 500,000 150,000 650,000 











現 す る モ デ ル と し て GARCH 過 程
(Generalized Autoregressive Conditional 
Heteroskedastic Process)がよく知られて
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（ Exponential Generalized Beta 
















は、Duan (1995)、Christoffersen and 
Jacobs (2004)などに倣った。具体的に、
平均関数は、
25.0 ttt r σλσµ −+= で与






比 較 的 に 簡 潔 な 非 線 形 ・ 非 対 称
GARCH(1,1)（簡単に、NGARCH(1,1)と言う）
モ デ ル を 採 用 し た 。 こ れ は 、













































あ る 。 オ プ シ ョ ン の 取 引 デ ー タ は 、
OptionMetrics より入手した。また、実証分
析のための GARCH モデルは、前の項で述べた
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